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４．アジア開発銀行と「ジャパン・マネー」
(1) アジア開発銀行の財源構成
①域外資金の吸収
アジア開発銀行（ＡＤＢ）の設立に至る1960年代前半は，なによりも途上
国経済が伸び悩むなかで援助への要請が高まった。途上国の経済・輸出の低
迷は一次産品価格の動揺，あるいは工業生産の低迷によるものであった。ア
ジアの途上国では食糧生産の不振と慢性的な国際収支難・財政難が続いた。
工業化に伴う資本不足が表面化して，1964年３月の第１回国連貿易会議は援
助目標の設定（国民所得の１％）や第二世銀における新基金の活用などを求
めた。アジアの途上国でも無償援助やソフト借款の増強を要請した。またＥ
ＥＣの拡大に刺激されてアジア経済協力機構などによる地域経済強化の動き
もみられた。
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その一方でアメリカは先進各国への援助分担要求を強めていった。それは，
いうまでもなく，日欧の輸出拡大あるいはベトナム戦費の膨張に伴う国際収
支の悪化や金流出に直面したアメリカのドル防衛策によるものであった。ア
メリカは金利平衡税の新設などとともに，途上国援助についても負担を軽減
しながら強まる援助要請に対して共同援助体制強化の方向を進めていった。
それは途上国投資の鈍化を補強しようとするものでもあったが，1960年のＩ
ＭＦ・世銀総会において，アメリカは日欧に援助増強を求めるとともに，同
年１月には自らの援助負担調整のための開発援助グループ（ＤＡＧ，61年９
月以降ＤＡＣ）を発足させた。また61年３月のケネディー対外援助教書は経
済協力の強化と開発借款重視の方針を示して，民間金融補完あるいは途上国
市場拡大手段としての援助増強の方向を設定した。
こうした途上国援助の強化はまた，ベルリン問題等による東西緊張や社会
主義圏の対途上国ソフト援助攻勢，さらには西ドイツの対インド援助等にお
ける二国間援助の遅滞といった状況が相乗的に作用したものであった。
そしてわが国もアメリカのドル防衛や開放体制の本格化をまえにして，貿
易拡大ことに東南アジアでの国際競争力の強化と途上国援助の積極化を迫ら
れることになった。1964年４月のＯＥＣＤ加盟では国民所得１％経済協力の
国際公約をした。またわが国の開発プロジェクト援助や延払い条件の緩和に
よる途上国の輸入拡大効果などが指摘されて1)，対アジア援助はバードンシ
ェアリングの拡大とともに，資本財輸出増強を担わされていった。
こうした途上国援助要請の高まりと東西援助競争，アメリカのドル防衛下
での共同援助体制，あるいは借款形態による追加開発金融を底流にして2)，
ＡＤＢは米州開発銀行（ＩＤＢ，1959年)，アフリカ開発銀行（ＡｆＤＢ，
1964年）に続く第３の地域開発銀行として，1966年12月に始動することにな
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1) 経済企画庁『世界経済白書』1963年版，至誠堂，昭和39年，56ページ
2) ｢民間金融の枠では不可能な長期開発計画に対し，開発借款と言う形で援助を行
う方式がケネディー政権のもとで確立し，その一環として地域開発銀行構想が位
置づけられた｣（大蔵省『昭和財政史，昭和27～48年度』第11巻，東洋経済新報
社，1999年，126ページ）
った。これによって，地域開発銀行の信用供与は途上国のほぼ全域に及ぶこ
とになって，ＩＭＦ・世銀と連結した国際公信用機構が形成された。これを
もとに政府開発援助は新たな展開過程に入ったのである。
このようにＡＤＢは1960年代半ばに至る地域開発銀行拡充の流れのなかで
設立されたが，ＡＤＢは同時に当初から域外資金を吸収するという「最大の
特色｣3)をもった地域開発銀行であった。
ＡＤＢの加盟国は設立時から31ヵ国（スイスは翌67年に加盟）のうち12ヵ
国が域外国であったし，2000年末でも43ヵ国中16ヵ国の域外国が加わってい
る。この点，ほぼ同じ歴史をもつＩＤＢ・ＡｆＤＢでは政治機構としての設
立意義からむしろ域外国を積極的に排除した4)。
ＡＤＢ設立に固有の域外国加盟は，1964年10月のＥＳＣＡＰ専門家グルー
プの提言によるまでもなく5)，欧米から追加開発資金を導入してＡＤＢの貸
付資本を拡充すること，それによって資本輸入国日本・オーストラリア・ニ
ュージーランド等域内主要国の出資負担を補うこと6)，さらにはインド・パ
キスタンに集中する世銀・第二世銀融資の偏りをＡＤＢで埋めあわせること
でもあった。それは，いわば世界公共財の偏在をＡＤＢという地域公共財に
よる補完だとすると，設立当時渡辺 武氏が「ＡＤＢ＝ファミリードクター」
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3) 柏木雄介（当時大蔵省国際金融局長，アジア開発銀行設立準備委員会日本代表，
同委員会副議長）｢アジア開発銀行の発足とその意義｣,『ファイナンス』1966年
12月，５ページ
4) ＩＤＢは政治的連帯機構としての米州機構（ＯＡＳ，1948年）を母体に，その経
済的な機関として設立されたために，ＯＡＳ構成国20ヵ国を原加盟国に限定した。
またＡｆＤＢも旧宗主国への政治的反撃，あるいはアフリカを主体にした投資促
進のための金融機関という設立趣旨から33の域内独立国に限定した。米ソもそれ
を支持したが，本来的な資金基盤の弱さが顕在化するに至って，1979年には域外
加盟を認めるとともに，74年11月設立の「アフリカ開発基金」には当初から域外
先進15ヵ国を加えてＡｆＤＢの与信機能を補強した。ＩＤＢも72年には加盟資格
を拡大して，76年にわが国も参加することになった。
5) 同グループの指摘は，ＡＤＢ設立がアジア地域に追加的な外部資金を引き込む導
管，他の援助機関では十分に資金供与されないプロジェクトに融資するなどにあ
る，というものであった（Nihal Kappagod, The Asian Development Bank, Lynne
Rienner, 1995, p. 13）
6) 柏木前掲稿，５ページ
論として表現したものであった7)。
それだけに域外国への加盟要請は，ＡＤＢ設立にとって，｢具体化のポイ
ント｣8)であったし，｢大いに議論の的なった｣9)。
しかし，欧米域外国の加盟が実現するについては困難な状況が予想され
た10)。当初世銀がＡＤＢ設立に否定的であったし，なによりもアメリカがベ
トナム戦争の拡大と財政負担加重への懸念もあって，ＡＤＢ参加に積極的で
はなかった11)。またフランスもＡＤＢをアメリカのアジア政策の一部とみて，
参加を拒否した12)。しかし当初消極的であったオランダが最初に加盟したこ
と，国連や世銀に加わらないスイスに続いて中立的なスカンジナビア３国が
加盟したことで，欧州諸国の参加が動きだしていった。
アメリカについては，ベトナム戦争での破壊イメージを対アジア援助の増
強で「中和」するという渡辺 武氏の働きかけや13)，政治的要請を通して加
盟が実現するに至った。それを裏付けるように，1965年４月ジョンソン大統
領はベトナム和平と絡めてアジア開発のための10億ドル出資を表明した（ボ
ルチモア演説)。この演説は同時に，ＡＤＢについてアメリカのアジア戦略
との一体性を示すことになったし14)，ＡＤＢによる経済開発にとってベトナ
ム戦争の終結，アジアの平和が強調されたりした15)。域外加盟による貸付資
本増強は同時に，ＡＤＢを脱政治機関とすることの困難をその出自から示す
ことになったのである。
こうして実現した域外資金依存はまた，ＡＤＢにおいて「アジア」と「非
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7) 渡辺 武『アジア開銀総裁日記』日本経済新聞社，昭和48年，60ページ
8) 安藤 実「アジア開発銀行｣，静岡大学『法経研究』第20巻第３号，９ページ
9) 渡辺 武「ＡＤＢの設立余話・成功秘話｣，『国際ジャーナル』1992年９月，98ペ
ージ
10) ＡＤＢ設立に終始関わった渡辺 武氏は「欧州諸国は最初から参加してくれるか
どうか自信がなかった」と開陳している（渡辺 武前掲書，12ページ）
11) 渡辺 武前掲稿，98ページ
12) 渡辺 武前掲書，21ページ
13) 渡辺 武前掲稿，98ページ
14) ｢第52回国会衆議院外務委員会議録」第２号，１２ページ，(昭和41年７月22日)。
15) ｢第51回国会衆議院外務委員会議録」第17号，15ページ，(昭和41年５月25日)。
アジア｣，｢南」と「北」が交錯することで，当初から投票権や理事会をめぐ
る角逐を内包することになった。ＡＤＢの意思決定機構はいわばその調整と
して形成されたものであった。
まず「基本票」比率（現行総投票数の20％）が，｢アジア」の広範な意思
の実現と関連して「１つの重要な論点｣16)となった17)。また80年代になると
同じく投票権の調整として，特別増資をめぐって加盟国間の対立が激化し
た18)。さらには当初から理事数（現行域内８名，域外４名）の確定が難航し
たりした19)。ＡＤＢのこうした意思決定機構の形成過程はいうまでもなくＡ
ＤＢの活動を拘束すると同時に，自らの資金形成についても欧米からの外圧
をうけながら，きびしい選択と制約に直面することになったのである。
②通常資本財源と特別基金―徴税権による担保
）通常資本財源の構成
ＡＤＢの財源は，大別すると表１のように通常資本財源（ＯＣＲ）と特別
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16) 中川浩二『アジア開発銀行』教育社，1979年，38ページ
17) ｢アジア」の広範な意思を反映させようとする途上国は20％を要求したのに対し
て，日米は世銀にならって10％への引下げを強調した。途上国の主張が制度化さ
れたが，日米の投票権の突出をまえに日本サイドでも国連的な各国同票システム
が求められるなど（｢第51回国会衆議院外務委員会議録」第16号，４ページ，昭
和41年５月13日)，投票権は日本の「非アジア性｣（安藤 実前掲稿，15ページ）
の超克として形成された。
18) 特別増資は当該加盟国の投票権を増大させるが，その分他の加盟国の投票権を減
らす効果をもつ。1981年韓国の増資に対するパキスタン等の反発，83年のフラン
スをはじめヨーロッパ諸国の増資要求が表面化したが，同時にその収拾策をめぐ
って日本の増資突出・投票権拡大を招くことから欧米の対日批判が先鋭化するな
ど，増資とそれを担保すべき投票権・意思決定権の対立関係が顕在化していった。
19) ＡＤＢの設立準備段階で示された域内７名，域外３名計10名に対して途上国が域
内９名を主張した。理事数を少なくすると主要投資国が理事を優先確保して，Ａ
ＤＢでの先進国あるいは域外国の地位が強まることへの反発であった。これの収
拾についても域内増員の８名，域外３名計11名に対して，域内７名，域外を増員
した４名計11名とするなど域内外が対立した（中川前掲書，7980ページ)。これ
をもとに双方の増員を除いた当初の域内７名，域外３名計10名の理事数に帰着し
た（71年４月以降域内８名，域外４名計12名)。これについてわが国においても
当初，域外理事の減員を求めるアジア諸国の強硬姿勢が紹介されたりした（第52
回国会参議院外務委員会会議録，第２号，14ページ，昭和41年７月15日)。理事
構成は欧米主要国をかかえたＡＤＢにふさわしく域外理事を牽制しながら，それ
との妥協のうえに域内の主導性を確保したのである。
基金から成っている。ＯＣＲについては広狭両様にとらえられているが20)，
ここでは表１をもとに，より直接的・限定的な運用財源として狭義のＯＣＲ
財源を対象にすることとする。
まずＡＤＢ信用創造の基盤を成す授権資本は21)，2000年末には表１のよう
に455億ドルに達している。設立当初の10億ドルからすると45倍増強された
ことになる。もっともＡＤＢの信用基盤は，後述するようにＩＤＢほどには
強化されたものになっていない。
この授権資本の割り当てをもとにして22)，応募済み資本として出資額が確
定するが23)，払込み資本はことに欧米の出資負担軽減要求によって，増資の
度に圧縮されてきている。71年当初応募済み資本の20％とされたが，94年の
増資では２％の払込みとして承認された。表１で実際の払込み比率をみても，
90年の12.1％が，90年代の財政難のもとで，95年8.0％，96年以降は7.0％に
固定している。わが国の払込み比率はさらに低く（99年度２％)，その60％
は出資国債（99年度９億5900万円）をあてている。この出資財源比率（40％
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20) ＡＤＢ自身はＯＣＲを払込み資本，借入れ金及び準備金・利益金としている。い
わば運用可能財源の意味で狭義にとらえている。一方，広義に潜在的な運用可能
財源の意味で払込み資本よりも応募済み資本（出資確定財源）をとる場合がある
(『アジア開発銀行についての質問とお答え』12ページ，及び国際情報センター
『発展途上国の経済開発と国際機関の役割』昭和60年，55ページ)。このうち，要
求払い資本は借入れ金の担保であることからすると，ＯＣＲを広義にとらえた場
合でも，実態的な財源構成を表現することにはなるであろう。これをふまえてＡ
ＤＢの『年次報告』が「記録」として示す財源実績を整理したものが，表１とい
うことになる。
21) 1966年当初，先行するＩＤＢ・ＡｆＤＢにならって域内国民所得の0.5％額（６
億ドル）をもとに，それがアジア域内の出資分として出資比率の過半60％を上回
るようにするところから授権資本総額10億ドルが設定された（｢第51回国会衆議
院外務委員会議録」第16号，９ページ，昭和41年５月13日)。
22) 授権資本の出資割り当ては，当初ＡｆＤＢを参考にして，ＧＮＰ，輸出額，税収
額の各々に70％，15％，15％のウェイトをもたせて算出された（安藤 実前掲稿，
14ページ)。
23) 応募済み資本の払込みには金または交換可能通貨で40％，自国通貨60％をもって，
５回分割払いされる。自国通貨は途上国の出資負担軽減から払込み資本にされた
ものの，ＡＤＢの融資にあたっては国際収支上プラスにならないために，貸付資
本にあてられることはない。だから，途上国の実際負担は，交換可能通貨分でよ
いことになる（中川浩二前掲書，5051ページ)。
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表１ アジア開発銀行の財源の推移
（100万ドル)
1985 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 2000
通常資本財源
授権資本 16,222 23,938 24,160 23,224 23,200 50,789 51,893 50,103 47,102 49,154 47,945 45,485
応募済資本 15,970 22,884 23,100 23,100 23,076 30,151 43,078 49,368 46,411 48,456 47,597 45,271
要求払資本 14,224 20,121 20,311 20,313 20,292 27,038 39,643 45,896 43,147 45,042 44,249 42,087
払込資本 1,746 2,763 2,789 2,787 2,784 3,113 3,435 3,472 3,267 3,414 3,348 3,184
借入金 5,569 8,215 9,434 10,961 12,245 13,717 14,636 13,697 17,542 23,780 26,269 25,340
新規借入金 792 849 1,298 3,050 1,720 1,335 1,715 584 5,588 9,617 5,186 1,693
準備金及び利益金 1,159 3,398 3,914 4,417 4,927 5,563 5,003 6,095 6,335 6,685 7,139 7,792
特別基金財源
アジア開発基金 6,082 13,355 13,878 15,264 15,949 19,445 20,167 19,339 18,219 20,535 22,087 20,993
技術援助特別基金 76 177 176 352 428 532 623 630 637 722 809 899
日本特別基金 － 156 200 270 377 513 609 671 658 734 849 1,095
アジア開発銀行研究所 － － － － － － － － 12 28 35 43
（注）・新規借入金以外，期末現在高
・日本特別基金には，99年10400万ドル，2000年24100万ドルの「アジア通貨危機支援資金」を含む
・準備金及び利益金は通常準備金と手数料・純利益の合計額
（資料）・アジア開発銀行『年次報告』各年版，日本輸出入銀行『海外投資研究所報』各号
の現金出資，99年度６億4000万円）もほぼ固定されている。
次に，ＯＣＲ払込み資本の圧縮は，いうまでもなく，借入れを増幅させる
ことになる。表１でみても，借入れ残高は85年の55億6900万ドルから2000年
には253億4000万ドルに4.6倍増している。また要求払い資本に対する借入れ
金額の比率も96年の29.8％から2000年には60.2％に上昇している。多国間の
徴税権に支持されて，ＡＤＢは債券発行をはじめ受信機能を増幅してきてい
る。
まずＡＤＢ債は，周知のように1969年西ドイツで最初に発行され24)，70年
11月にはわが国最初の円建て公募外債として東京市場でも発行されたが25)，
70年代初頭には主要な国債資本市場での資金調達の足がかりを形成した。こ
れ以降90年代になるとＡＤＢは受信機能をさらに拡大していった。金融自由
化に伴う国際金融市場の拡大と不安定，市場間リンケージとリスク管理の強
化，金融商品の多様化等のなかで，1990―2000年には87回の借入れを行った。
公募債（56回）を中心に，私募債（26回）と直接借入れ（５回）によった26)。
直接借入れは旧興銀・第一生命などすべて日本のシンジケート・ローンによ
るものであった。
また公募債・私募債は，円建ての場合27)，90年以降なると日本市場・ユー
ロ市場にアジア市場（93年）が加わるとともに，95年にはユーロ市場・アジ
ア市場と同じく単独引受け（野村証券）が登場した28)。また旧興銀等による
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24) 西ドイツでの起債については，渡辺 武氏自身のマルク建て大阪府市債の発行準
備での経験が生かされることになったが（同前掲書，93ページ)，この起債自体
は逆ザヤになるためにその必要性が疑問視され（安藤 実前掲稿，34ページ)，
またその目的もベトナム戦後の開発資金需要に備えるものであった。
25) 東京市場での発行は同時に円対策としての性格をもつものであった。ＡＤＢサム
ライ債の発行は，わが国の国際収支黒字の拡大，円切り上げ圧力の高まりのなか
で，対外資本流出促進等の一環として奨励されたものであった。この性格は90年
代以降のＡＤＢ円債にも反映されることになった。
26) アジア開発銀行『年次報告』各年版の借入れ実績による。
27) 私募債はいうまでもなく直接銀行消化等にあてられたが，円建て公募債は，日本
市場において大手証券会社のシ団引受けによって発行され，多くは旧興銀を主受
託行に，個人・旧資金運用部の外債枠等によって消化された。
28) ｢日経金融新聞」1995年４月20日
管理会社（担保管理等の投資家保護）なしでＡＤＢ債の発行が認められるよ
うになった29)。日本的なＡＤＢ債消化システムが後退していった。
こうした受信機構の変容をふまえて，ＡＤＢは借入れによる限界資金の確
保，資金コストの最小化のために，グローバル債の発行30)，長期借入れの重
視31)，多様な通貨による私募債借入れと投資家基盤の拡大32)，アジア新規市
場での起債33)，裁定取引による対象通貨のコスト引き下げとスワップ市場の
活用34)，そして貸付け欠損等に短期つなぎ融資の活用35)，これら６点の方策
をかかげた。
もっともその一方で，借入れコストは90年代後半以降上昇傾向に再転して
いった。90年代前半の国際金融市場の金利水準低下のなかで，93年に加重平
均調達コストは5.16％まで下がったが，98年の5.29％以降上昇に転じて，
2000年には7.5％，償還期間５年に資金コストが増大した。
これは当然に授信コストや後述の収益構造を制約することになったが，Ａ
ＤＢ債の格付けはトリプルＡを保持し続けている。表１のように，応募済み
資本の増大と，ＩＤＢ（99年4.3％）などを上回る前述の払込み資本比率，
高率の要求払い資本（2000年末65％）によっている。ＡＤＢ債は欧米を含む
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29) ｢日本経済新聞」1995年６月５日
30) グローバル債の発行（94年開始）を中心に，借入れプレゼンスを維持し，ＡＤＢ
債の発行規模拡大，流動性増大をはかる。グローバル債は98年のアジア経済再生
支援を支持した。
31) 93年には日本の株価低迷，再建投資の活性化を背景に20年債（サムライ債）を発
行した。
32) 97年８月にはアメリカの機関投資家を対象に３億ドルの30年ものプット・オプシ
ョン付き債券発行を始めた。
33) アジア資本市場開発のため，91年香港・シンガポール・台北の金融企業を主幹事
にしたドラゴン債をはじめ，香港ドル建て債（92年)，台湾ドル建て債（94年）
等の発行を開始した。アジアを貸し手に途上国間での金融資本市場（アジア債券
への投資はＡＤＢ債を見返りにした政府金融機関からのものが多い。95％は域内
で消化された。｢日経金融新聞」1993年６月30日)，あるいは日米欧からの借入れ
を補完する新たな資金フローが形成された。
34) 2000年度には私募仕組み債（通貨やデリバティブを組み込む）を発行し，公募債
の通貨・金利スワップによってデリバティブの影響をヘッジした。
35) 1997年の借入れの45％は韓国のプログラムローンを対象に短期借入れによるつな
ぎ融資を行った。98年にはこのつなぎ融資によって借入れは急増した。
徴税権に加えて即応的な担保力に裏付けられて，受信機能を強化してきてい
る。
第３のＯＣＲ財源は，内部留保としての通常準備金及び資金運用利益であ
るが，前者には前年度の純利益が充当される。2000年度の場合，99年度の４
億5000万ドルが割り当てられるが，ＯＣＲ財源としては通常準備金のストッ
ク額があてられ，表１からすると2000年度は71億6600万ドルである。一方，
純利益は当該年度の収支差額としてのフロー額である。表１の財源額は2000
年度2600万ドルであって，次年度の通常準備金にあてられる。ＯＣＲの純利
益は前述の借入れ金利負担の増大傾向から漸減しているものの（2000年度は
99年度45億ドルから63億ドルに増大)，実質準備金として，表１のように安
定的な内部留保財源を形成している。その基盤が過去のＯＣＲの運用にある
ことからすると，この内部留保財源もまた応募済み資本への財政負担によっ
て担保されたものになる。
）特別基金の財源負担
ＡＤＢの主要な特別基金は表１のように，アジア開発基金（ＡＤＦ)，技
術援助特別基金（ＴＡＳＦ）及び日本特別基金（ＪＳＦ）である。これら特
別基金の財源は定期拠出を主体に，直接的な財政負担によっている。途上国
の財政負担はより限定的であって，拠出額はドル名目額が調整されるが，Ｏ
ＣＲとちがって投票権に反映しない。
特別基金では，表１によるまでもなく，ＡＤＦ（1973年４月設置）が突出
しており，ことに90年代以降グローバル化に伴う南北格差・南々格差の拡大
と，持続的開発，貧困対策，ＢＨＮ支援とともに急増していった。90年代の
定期拠出（４年毎）は第６次補充（9295年）42億ドル，第７次補充（97
2000年）63億ドルに膨張した。これによって2000年末拠出合計は，193億ド
ル（ＡＤＦ財源合計は表１の210億ドル弱）に達した36)。
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36) この対ドルレートで調整した拠出合計は，①各拠出国通貨による当該年内の追加
拠出額を年末レートでドル換算したのものと，②前年末現在の拠出合計額を当該
年末レートでドル換算した場合の増減額（調整額）との合計額（①＋②＝当該年
内純変動額）を，前年末現在の拠出合計額に加えたものである。具体的には，99
それは一方で，97年４月以降ＯＣＲ純益・剰余金繰り入れによる拠出負担
の軽減をはかっているが，99年度日本財政の拠出負担は269億4400万円，全
額拠出国債をあてている。
次にＴＡＳＦ（1967年設置，無償技術援助）は99年累計財源8.1億ドルの
うち4.2億ドルをＯＣＲ利益に負っている37)。このＯＣＲからの繰り入れは，
92年に，ＴＡＳＦ財源の「大きな転換」として38)，拠出金依存からの脱却を
はかったものである。ＯＣＲの運用益がＡＤＦとともにＴＡＳＦの拠出負担
を代替している。それによってＴＡＳＦ技術協力が支持されていることから
すると，ＯＣＲの採算性がＴＡＳＦの無償性を保証するしくみになっている。
ＡＤＢにとっては自らの有償運用によって無償協力を保持する財源構造を形
成していることになる39)。
さらに，ＪＳＦは1988年に資金還流措置の一環として設けられた全額日本
財政負担の無償技術協力基金であるが，99年の場合，経済協力費のアジア開
発銀行拠出金として57億5000万円を現金拠出している。この拠出負担は本来
的にわが国の貿易黒字インバランス調整と技術協力の二面性をもたされてき
たが，97年のアジア通貨危機を契機に新たな形態をとって増幅することにな
った。ＪＳＦの独立基金としてＡＣＣＳＦ（99年３月から３年間の限定基金）
が設けられた。ＡＣＣＳＦは新宮澤構想をもとに通貨危機国への利払い支援，
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年末現在の拠出合計額204.5億ドルに，マイナス11.3億ドルを加えたものとして
2000年末拠出合計額193.2億ドルが示されている。2000年の年内純変動額がマイ
ナス11.3億ドルになったについては，まず年内追加拠出額は5.2億ドルであった
が，全体として拠出国通貨に対するドル高が進んだために，99年末拠出合計額が，
2000年末対ドルレートで換算すると16.5億ドル減額したことによっている。
つまりは2000年内追加拠出5.2億ドルマイナス2000年末換算減額16.5億ドルの結
果2000年内の拠出純変動額は11.3億ドルの減少となったのである（アジア開発銀
行『年次報告』2000，194ページの付表31を参照)。
37) ＴＡＳＦ財源は直接任意拠出金（技術援助適用時ドル換算の利用額と，年末レー
ト換算の未利用額の合計）よりも定期補充拠出金（ＡＤＦ定期拠出との一括補充）
が多大であり，この定期拠出金よりもＯＣＲ利益が上回っている。
38) アジア開発銀行『年次報告』1997，16ページ
39) 日本財政の場合，91年度以降日本特別基金と入れ代るかたちで，経済協力予算に
固有の拠出金計上がみられなくなった。
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248表２ 国際開発銀行の応募済み資本と運用契約額（1998年）
（単位：100万ドル)
応募済み資本 運用契約額 応募済み資本 運用契約額
世界銀行グループ アジア開発銀行
ＩＢＲＤ 186,436 21,086 ＡＤＢ 48,500 4,995
(ハード・ローン) (ハード・ローン)
ＩＤＡ 95,055 7,508 ＡＤＦ 20,535 987
(ソフト・ローン) (ソフト・ローン)
ＩＦＣ 2,336 2,718 米州開発銀行
(民間部門支援) ＯＣ 94,219 9,364
ＭＩＧＡ 1,079 831 (ハード・ローン)
(投資保証) ＦＳＯ 9,643 686
ＧＥＦ 5,558 363 (ソフト・ローン)
(地球環境プロジェクト) ＩＩＣ 203 223
アフリカ開発銀行 (民間部門支援)
ＡＦＤＢ 22,375 932 ＭＩＦ 1,066 137
(ハード・ローン) (無償資金供与)
ＡＦＤＦ 13,092 810 欧州復興開発銀行
(ソフト・ローン) ＥＢＲＤ 21,285 2,207
(対政府・民間ハード・ローン)
（出典）Barbara Upton, The Multilateral Development Banks, Praeger, 2000 pp. 1112.
技術協力と債務保証を行う。日本財政はこれに１億440万ドルの全額拠出と
35億ドル相当（3600億円）の国債を寄託した。表１のようにＪＳＦは98年以
降ＴＡＳＦを上回って膨張するとともに，ＡＤＢと日本財政の連結強化を象
徴することになったのである。
③ＡＤＢ財源の特徴
以上のようにして形成されたＡＤＢ財源の相対規模を示したのが表２であ
る。これによると1998年度の場合，まずＡＤＢのハードローン勘定＝ＯＣＲ
（485億ドル）は，世銀（1864億ドル）の26.0％，ほぼ1/4である。地域開発
銀行ではＩＤＢ（942億ドル）の51.5％だが，ＡｆＤＢ（224億ドル）のから
すると2.17倍にあたる。ＡＤＢのＯＣＲはＩＤＢとＡｆＤＢの中間規模にあ
たる。
またＡＤＦのソフトローン勘定（205億ドル）では第二世銀（951億ドル）
の51.0％ながら，他の地域開発銀行と比較すると，ＩＤＢの2.13倍，ＡｆＤ
Ｂの1.57倍である。
これからすると，ＡＤＢの財源規模はＯＣＲよりもむしろＯＣＲの42.3％
にすぎないＡＤＦにおいて特徴的である。ＡＤＦは地域開発銀行では最大で
あって，ＩＤＢの２倍以上にもなる。ＯＣＲがＩＤＢの半分程度であったの
と対照的である。このＡＤＦの肥大性にアジアにおける経済格差の拡大をみ
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表３ 米州開発銀行の財源の推移
（単位：100万ドル)
1993 94 95 96 97 98 99
通常資本
応募済資本 54,198 60,864 66,399 80,895 87,557 94,219 100,881
払込済資本 3,170 3,339 3,481 3,838 4,005 4,171 4,338
借入金 23,424 25,198 26,338 26,629 27,331 32,511 39,553
準備金 4,758 5,302 5,969 6,072 6,307 6,867 7,389
特別業務基金 8,649 9,470 10,524 10,449 10,429 10,296 11,774
（資料）通産省『経済協力の現状と問題点』各年版
ることができる。
さらにここでのＡＤＢ財源の実態を表３でのＩＤＢの推移と比較してみる
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表４ アジア開発銀行財源における
1990 91 92 93 94
通常資本財源 6,529 6,991 8,360 9,323 14,488
(50.8) (50.6) (51.6) (51.5) (56.9)
応募済資本 3,427 3,446 3,796 3,792 8,061
(26.6) (25.0) (23.5) (21.0) (31.7)
円建て借入れ 3,102 3,545 4,564 5,531 6,427
(24.2) (25.6) (28.1) (30.5) (25.2)
特別基金財源 6,336 6,817 7,827 8,772 10,974
(49.2) (49.4) (48.4) (48.5) (43.1)
アジア開発基金 6,086 6,533 7,422 8,263 10,345
(47.3) (47.3) (45.9) (45.7) (40.6)
技術援助特別基金 92 93 145 160 180
(0.7) (0.7) (0.9) (0.9) (0.7)
日本特別基金 158 191 260 349 449
(1.2) (1.4) (1.6) (1.9) (1.8)
合計（Ａ) 12,865 13,808 16,187 18,095 25,462
(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
財源総額（Ｂ) 48,185 50,702 54,364 57,002 69,921
Ａ/Ｂ 26.7 27.2 29.8 31.7 36.4
（注）・すべて年末現在高
・技術援助特別基金拠出額にはアジア開発基金拠出比率より推算した
・アジア開発銀行研究所拠出は除いている
（資料）・アジア開発銀行『年次報告』各年版
と，表１でのＯＣＲ応募済み資本は90年代後半にはＩＤＢとの格差を次第に
縮小していっている。ＡＤＢ応募済み資本の対ＩＤＢ比は，93年の42.6％が
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「ジャパン・マネー」(規模と地位）
（単位：100万ドル，％)
95 96 97 98 99 2000
14,705 13,739 12,658 14,311 14,134 12,726
(56.6) (57.5) (57.5) (57.0) (53.2) (52.2)
8,209 7,925 7,451 7,775 7,584 7,195
(31.6) (33.2) (33.9) (31.0) (28.6) (29.5)
6,496 5,814 5,207 6,536 6,550 5,531
(25.0) (24.3) (23.6) (26.0) (24.6) (22.7)
11,282 10,156 9,349 10,793 12,412 11,667
(43.4) (42.5) (42.5) (43.0) (46.8) (47.8)
10,549 9,352 8,547 9,925 11,383 10,459
(40.6) (39.1) (38.8) (39.5) (42.9) (42.9)
179 170 168 172 180 176
(0.7) (0.7) (0.8) (0.7) (0.7) (0.7)
554 634 634 696 849 1,032
(2.1) (2.7) (2.9) (2.8) (3.2) (4.2)
25,987 23,895 22,007 25,104 26,546 24,393
(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
84,116 89,800 89,814 100,940 104,785 101,433
(30.9) (26.6) (24.5) (24.9) (25.3) (24.0)
定期的補充拠出分を含む
95年64.9％に上昇した後は，99年47.2％に回帰する傾向を示している。ＡＤ
Ｂの域外資金依存・所得移転機構をふまえて，ＯＣＲ増強が加速していって
いる。
一方，ＡＤＦの肥大性も漸進している。ＡＤＦは93年のＩＤＢ特別基金の
1.17倍から95年1.92倍に膨張した後も，99年1.88倍の水準にある。ＡＤＢに
おけるソフト財源の異様な大きさは後述のように多くを日本財政の負担によ
りながら，ＡＤＢ融資の譲許性に固有の重要性を与えるものになっている。
またＯＣＲの借入金についても，前述した高い払込み資本比率を反映して，
受信機能の拡大傾向を示している。表３からＩＤＢの要求払い資本を算出し
て，それに対する借入金の比率をみてみると，93年の54.7％から90年代後半
には低下して，99年でも41.0％にとどまっている。これに対してＡＤＢは90
年代後半にはむしろ上昇して，99年には59.4％を示している。この借入増強
をうけて，ＡＤＢはＩＤＢとの受信格差を急速に縮小していっている。表１
と表３から，93年のＡＤＢ借入はＩＤＢの52.3％だったものが98年73.1％，
99年66.4％に上昇している。徴税権を担保にした借入膨張もＡＤＢ財源強化
のいま１つの特徴となってきている。
(2) アジア開発銀行の財源形成と「ジャパン・マネー」
①「ジャパン・マネー」の規模と地位
1990年以降のＡＤＢ財源における「ジャパン・マネー」は40)，表４からす
ると，94年のＯＣＲ第４次増資を境に200億ドルを上回って，95年には260億
ドル弱にも達した。これによって94年にはＡＤＢの財源総額の36％以上にも
なった。それ以降ことに円建て借入れの後退を反映して，｢ジャパン・マネ
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40) ここでの「ジャパン・マネー」は日本財政による出資・拠出（｢経済協力費｣，出
資・拠出国債を含む）とＡＤＢサムライ債，ユーロ円建て債への投資及び直接貸
付けであり，つまりは徴税権を担保にした日本財政による対外的な所得移転機構
を含むものである。この「ジャパン・マネー」の規模や地位については，注目さ
れながらもこれまでその全体像を示すものは公表されてこなかった。表４も概要
の域を出ないが，ほぼその実態をつかむことができるであろう。
ー」は2000年の24％へと収縮していくが，90年以降の年平均規模からすると，
ＡＤＢ財源の28.0％が「ジャパン・マネー」であった。もっとも円建て借入
れのなかでも円建て債の保有の全容は不明であるから，28％がそのまま「ジ
ャパン・マネー」の地位とはいえないが，借入れを除いた直接の財政負担か
らすると，後述するように「ジャパン・マネー」は最大規模であったことに
かわりはない。
この「ジャパン・マネー」のなかでは，ＡＤＦ拠出が年平均43％弱を占め
て最大の支持基盤であった。前述したＡＤＢ財源におけるＡＤＦの肥大性は
そのまま「ジャパン・マネー」の姿でもあった。さらに主要地域開発銀行へ
の出資・拠出を示した表２のように，ＡＤＦ拠出は日本財政にとって国際開
発銀行のなかでも最大の拠出対象であった。ＡＤＦに「ジャパン・マネー」
のキャラクターが集中していたのである。
②特別基金と「ジャパン・マネー」
）ＡＤＦ拠出と「ジャパン・マネー」
そこで表５から1990年代以降における主要国のＡＤＦ拠出金の実態をみて
みると，各年末の拠出残高は90年127億ドルが2000年には193億ドルに達して
いる。増勢は鈍るものの，2000年にかけて1.5倍増している。拠出国は90年
に22ヵ国（アジア域内国７ヵ国）が2000年には29ヵ国（同10ヵ国）に増大し
ているが，拠出国の過半はアジア域外国によっている。ＡＤＦは拠出による
所得移転の多くを欧米財政に負っている。それがまた「ジャパン・マネー」
に特異な実態を与えている。
その「ジャパン・マネー」は表５からすると，増減をくり返しながら，最
大の追加拠出を続けている。90年以降平均52.7％を占めて，その増勢（2000
年／1990年＝1.7倍）は拠出総額（1.5倍）を上回っている。97年以降の平均
拠出率は40％弱になるが，各年の拠出額は，前述のように定期補充の均等分
割拠出を各年末レートでドル換算したものである。円ベースでみると92―95
年の第６次補充では前稿表示のように各年度529億8600万円，97―2000年の
第７次補充では各年度269億4400万円を拠出している。90年代後半には半減
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表５ アジア開発基金
1990 91 92 93 94
日本：追加拠出額 31.7 － 845.7 － 997.9
(16.4) (45.9) (53.4)
年末現在額 6,085.7 6,532.9 7,421.6 8,263.3 10,345.1
(48.0) (49.9) (51.5) (55.0) (56.2)
オーストラリア：追加拠出額 5.3 － 129.5 － 124.5
(2.7) (7.0) (6.7)
年末現在額 515.0 506.1 580.2 571.7 791.9
(4.1) (3.9) (4.0) (3.8) (4.3)
その他の域内国：追加拠出額 0.4 － 15.5 － 22.7
(0.3) (0.9) (1.1)
年末現在額 39.6 37.6 51.7 54.0 81.6
(0.3) (0.3) (0.3) (0.4) (0.5)
域内国計：追加拠出額 37.4 － 990.7 － 1,145.1
(19.4) (53.8) (61.2)
年末現在額 6,640.3 7,076.6 8,053.5 8,889.0 11,218.6
(52.4) (54.1) (55.8) (59.2) (61.0)
アメリカ：追加拠出額 124.5 2.4 175.0 － 220.3
(64.5) (7.6) (9.5) (11.8)
年末現在額 1,690.2 1,692.6 1,867.6 1,867.6 2,087.9
(13.3) (12.9) (12.9) (12.4) (11.4)
ドイツ：追加拠出額 5.0 － 131.4 － 100.7
(2.6) (7.1) (5.4)
年末現在額 953.0 939.2 1,010.9 946.2 1,161.0
(7.5) (7.2) (7.0) (6.3) (6.3)
その他の域外国：追加拠出額 26.1 29.2 543.5 63.1 403.9
(13.5) (92.4) (29.6) (100.0) (21.6)
年末現在額 3,388.1 3,372.0 3,489.7 3,322.8 3,926.8
(26.8) (25.8) (24.3) (22.1) (21.3)
域外国計：追加拠出額 155.6 31.6 849.9 63.1 724.9
(80.6) (100.0) (46.2) (100.0) (38.8)
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拠出額の推移
（単位：100万ドル，％)
95 96 97 98 99 2000
531.2 － 224.7 190.4 252.6 244.4
(78.9) (49.4) (23.5) (36.4) (46.9)
10,549.4 9,351.7 8,546.5 9,925.4 11,383.1 10,459.4
(55.4) (51.4) (50.6) (52.2) (55.7) (54.1)
68.0 － 41.8 33.9 37.4 －
(10.1) (9.2) (4.2) (5.4)
824.6 882.1 760.2 750.7 827.2 715.5
(4.3) (4.8) (4.5) (3.9) (4.0) (3.7)
11.3 0.3 13.7 32.9 20.1 28.4
(1.7) (0.1) (3.1) (4.0) (2.9) (5.5)
93.7 97.5 102.0 134.6 156.5 174.6
(0.5) (0.6) (0.6) (0.7) (0.8) (0.9)
610.5 0.3 280.2 257.2 310.1 272.8
(90.7) (0.1) (61.7) (31.7) (44.7) (52.4)
11,467.7 10,331.3 9,408.7 10,810.7 12,366.8 11,349.5
(60.2) (56.8) (55.7) (56.8) (60.5) (58.7)
－ 200.0 － 250.0 110.0 77.0
(37.8) (30.8) (15.9) (14.8)
2,087.9 2,287.9 2,287.9 2,537.9 2,647.9 2,724.9
(11.0) (12.6) (13.5) (13.3) (12.9) (14.1)
－ 40.2 37.5 36.2 78.5 24.4
(7.6) (8.3) (4.5) (11.3) (4.7)
1,254.4 1,195.4 10,72.3 1,192.3 1,093.4 1,034.7
(6.6) (6.6) (6.3) (6.3) (5.3) (5.4)
62.8 288.6 136.8 267.2 195.2 146.9
(9.3) (54.5) (30.0) (33.0) (28.1) (28.1)
4,229.4 4,388.7 4,133.5 4,479.5 4,344.1 4,210.8
(22.2) (24.0) (24.5) (23.6) (21.3) (21.8)
62.8 528.8 174.3 553.4 383.7 248.3
(9.3) (99.9) (38.3) (68.3) (55.3) (47.6)
している。
一方ドルベースでは増減するものの，わが国に次ぐアメリカの拠出動向と
ほぼ対照的な動きを示している。ことに98年以降はアメリカの追加拠出が減
額すると反対に増大して相互補完的な負担傾向がみられる。そして2001―
2004年の第８次拠出補充でも追加拠出29億1000万ドルのうちアメリカは４億
1200万ドルとさらに後退する一方で，｢ジャパン・マネー」は２倍以上の11
億ドルと最大拠出が予定されている。
しかも，域内ではオーストラリア以外ほとんど拠出実績が認められない。
日本財政がアジアの財政負担を代替して，｢ジャパン・マネー」は「アジア
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年末現在額 6,031.3 6,003.8 6,368.2 6,136.6 7,175.7
(47.6) (45.9) (44.2) (40.8) (39.0)
合計：追加拠出額 193.0 31.6 1,840.6 63.1 1,870.0
(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
年末現在額 12,671.6 13,080.4 14,421.7 15,025.6 18,394.3
(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
（注）・追加拠出額及び年末現在額は各年末ドル換算調整額
・その他の域内国は2000年の場合韓国，ニュージーランド等８
・年末現在額は拠出予定額を含む
（資料）・アジア開発銀行『年次報告』各年版
表６ 日本特別基金
1990 91 92 93 94
拠出額 63.4 32.9 69.4 88.6 100.1
（アジア通貨危機支援基金)
合計 158.0 190.9 260.3 348.9 449.0
（アジア通貨危機支援基金)
（注）2000年には貧困削減日本基金（754万ドル）が新設された
（資料）アジア開発銀行『年次報告』各年版
・マネー」になっている。
）ＪＳＦと「ジャパン・マネー」
次に，文字通り全額「ジャパン・マネー」のＪＳＦは，表６のように，ほ
ぼ経常的に支出され，表４の実績としても90年代以降ＴＡＳＦにかわる技術
援助資金になっている。92年の定期補充以降ＴＡＳＦへの新規拠出がほとん
ど見られないのと対照的に，ＪＳＦ拠出は漸増して，95年には１億ドル以上
に達した。99年以降はこれにＡＣＣＳＦが加わって，2000年にはＡＤＦの新
規拠出の70％に迫った。それは時限的ながら特別基金における「ジャパン・
マネー」を膨張させたが，同時に通常の技術拠出を極端に圧縮させて，ＡＣ
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7,571.7 7,872.0 7,493.7 8,209.7 8,085.4 7,970.4
(39.8) (43.2) (44.3) (43.2) (39.5) (41.3)
673.3 529.1 454.5 810.6 693.8 521.1
(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
19,039.4 18,203.3 16,902.4 19,020.4 20,452.2 19,319.9
(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
カ国，その他の域外国はカナダ，フランス等14カ国
拠出額の推移
（単位：100万ドル)
95 96 97 98 99 2000
104.9 79.9 － 62.5 153.0 174.2
(104.4) (136.6)
553.9 633.8 633.8 696.3 849.3 1,023.5
(104.4) (241.0)
ＣＳＦの負担増を通貨危機国以外に転嫁することになった。
こうしてＪＳＦ拠出の累計額は，2000年に10億ドル強，ＡＣＣＳＦ拠出以
前の98年でも７億ドル弱に達した。これは98年のＴＡＳＦ総額の2.1倍，そ
の時のＴＡＳＦ「ジャパン・マネー」が１億7000万ドルと推計されることか
らすると，それの4.1倍，2000年では実に6.0倍，ＡＤＦ「ジャパン・マネー」
と比較しても10％にあたった。日本財政におけるＪＳＦ拠出は特別基金にお
ける「ジャパン・マネー」の地歩を固めた。
またその増勢も2000年累計額は90年の6.5倍，98年では4.4倍に達して，同
期のＡＤＦの1.7倍及び1.6倍を大きく上回った。ＪＳＦ拠出は90年代以降最
大の増勢資金として「ジャパン・マネー」の膨張を代表したが，それだけに
日本財政の急激な負担増を招来して，90年代後半の通常技術拠出の削減を受
容することになったのである。
）特別基金拠出の総体規模
そこで特別基金における「ジャパン・マネー」の規模を表７によってみて
みると，拠出累計額は94年に57.3％，99年には57.4％に達している（Ａ/Ｂ)。
90年代以降の平均値は54.1％である。これは表５でのＡＤＦ拠出の場合（平
均52.7％）を上回っている。｢ジャパン・マネー」は特別基金拠出をいよい
よ制約して，さらに突出した存在になっている。
さらに，ＯＣＲ利益繰入れを含めた特別基金財源全体でも，｢ジャパン・
マネー」は94年53.6％，99年に52.3％に上昇している（Ａ/Ｃ，年平均50.1％)。
｢ジャパン・マネー」は肥大な特別基金の主柱になっている。また同時に40
％近くをアメリカをはじめ域外資金に依存していることからすると，｢ジャ
パン・マネー」と欧米の財政負担の調整を通して後述する特別基金の展開が
方向づけらていったのである。
③ＯＣＲと「ジャパン・マネー」
）円建て借入れの動向
ＡＤＢ財源の第２の特徴は前述のように借入れの増大であり，それに伴う
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表７ 特別基金財源における日本の拠出負担
（単位：100万ドル，％)
1990 91 92 93 94 95 96 97 98 99 2000
日本の拠出累計額
ＡＤＦ 6,086 6,533 7,422 8,263 10,345 10,549 9,352 8,547 9,925 11,383 10,459
ＴＡＳＦ 92 93 145 160 180 179 170 168 172 180 176
ＪＳＦ 158 191 260 349 449 554 634 634 696 849 1,032
合計（Ａ) 6,336 6,817 7,827 8,772 10,974 11,282 10,156 9,349 10,793 12,412 11,667
拠出累計総額（Ｂ) 13,007 13,447 14,957 15,664 19,164 19,916 19,161 17,861 20,041 21,626 20,677
特別基金財源総額（Ｃ) 13,688 14,254 15,886 16,754 20,490 21,399 20,640 19,514 21,991 23,745 22,995
Ａ/Ｂ 48.7 50.7 52.3 56.0 57.3 56.6 53.0 52.3 53.9 57.4 56.4
Ａ/Ｃ 46.3 47.8 49.3 52.4 53.6 52.7 49.2 47.9 49.1 52.3 50.7
（注）・アジア開発銀行研究所財源を除く
・ＴＡＳＦの拠出累計額にはＡＤＦ拠出比率より推算した定期的補助拠出分を含む
（資料）・アジア開発銀行『年次報告』各年版
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260表８ アジア開発銀行の円建て借入れの推移
（単位：100万ドル，％)
1990 91 92 93 94 95 96 97 98 99 2000
日本市場：公募 231.3 147.6 889.9 238.9 － 111.9 － － － － －
：私募 － － － － 97.0 － － － － － －
：直接借入れ － 114.4 240.0 － 291.0 － － － － － －
ユーロ市場：公募 131.7 － 388.5 － － 472.8 － － － － －
：私募 － － － 254.9 197.2 175.3 89.5 44.0 1,019.6 － 92.6
アジア地域市場：公募 － － － － － － － － － － －
：私募 － － － 398.1 － － － － － － －
円建て借入れ計 363.0 262.0 1,518.4 891.9 585.2 760.0 89.5 44.0 1,019.6 － 92.6
(42.8) (20.2) (49.8) (51.8) (43.8) (44.3) (15.3) (1.9) (10.6) － (5.5)
借入れ合計 848.6 1,297.9 3,049.7 1,720.3 1,335.2 1714.6 583.7 2,262.7 9,616.9 5,185.9 1,692.6
(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
（注）・91年：日本市場直接借入れ＝57.2×２
・92年：日本市場公募＝396.5＋493.4，日本市場直接借入れ＝120.2×２
・94年：ユーロ市場私募＝95.6＋101.6
・95年：ユーロ市場私募＝55.1＋120.2
・98年：ユーロ市場私募＝278.3＋741.3
・市場の分類は原資料によった。
（資料）・アジア開発銀行『年次報告』各年版
ＯＣＲの増大傾向であった。しかし表４のように，｢ジャパン・マネー」で
はむしろ逆の傾向にある。
そこでＡＤＢの受信機能の拡大過程における円建て資金の動向を見てみる
と，以下４点の特徴的な実態を指摘することができる。
まず第１は，表８のように，90年代前半の借入れを主に東京市場での公募
債によっていることである。92年のＡＤＢサムライ債は９億ドル弱に達した
が，同時にバブル後の景気低迷に伴う株安と金利の低下は，東京市場での私
募債や直接借入れをも増大させた。94年の生保シンジケートからの直接借入
れは３億ドル弱に至っている。さらに90年代前半の円高傾向が円資金調達を
促すとともに，円資産保有意欲を高めて，93年にはアジア地域市場からも４
億ドル弱の円建て借入れを可能にした。
もっともサムライ債の保有状況ははっきりしない。受信機能を通した「ジ
ャパン・マネー」の支持は特定できないが，円建て外債全体の消化状況が，
97年の場合個人60.2％，財投を含むその他が35.2％であることからすると41)，
ＡＤＢのサムライ債も大半は個人貯蓄を吸収したものと思われる。
こうした東京市場からの借入れも，表８のように90年代後半には退潮して
いった。サムライ債は発行コストの高さやプライシングの不透明さ等を露呈
するとともに，途上国がその発行主体となった42)。東京市場は途上国に対す
る直接的な開発資金の供給地に変化していった。
第２の特徴は，したがって，90年代後半以降になるとユーロ市場からの借
入れにシフトしたことである。また表８のように公募債よりも私募債が続け
て発行された。ユーロ円債は84年５月の円ドル委員会報告に伴う規制緩和
（適債基準の緩和等）の後に増大していったが，ことに94年以降円高の進行
下為替リスクの少ないユーロ円債の需要が高まった43)。それは95年の超低金
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41) 『公社債月報』平成10年10月，19ページ
42) 中国・韓国を中心に途上国のサムライ債発行額は94年80％，97年でも69％を占め
た（大蔵省『国際金融年報』平成９・10年版)。
43) 94年以降非居住者ユーロ円債の発行は93年の5.1兆円から94年10.2兆円，97年17.9
兆円に急増した（大蔵省前掲『国際金融年報』)。
利あるいは日本の金融システム不安によって増進されるとともに，なにより
も94年のユーロ円債に対する「還流制限」の撤廃が大きく作用した。これは
円高対策の一環ではあったが，東京市場とユーロ市場の同質化をもたらすこ
とで，国内投資家のサムライ債から割安・簡便なユーロ円債へのシフトを促
していった。
ＡＤＢの円建て借入れは，国際金融取引の自由化のなかでユーロ市場に集
中することになったが，それはまたことにドル建てとの競合を通して，借入
れそのものを不安定にしていった。
第３の特徴は，その結果として，円建て借入れが96年以降急速な収縮を示
したことである。円建て債はユーロ市場にシフトしたものの，95年以降円安
傾向・低金利によって円建て債の発行比率は94年18％から97年４％に低下し
た。逆にアメリカ経済の好況，ドルの長期金利先高観から，ドル建て債は同
期41％から49％に上昇した。そのために，円建て借入れはストックでみても，
表９のように97年以降ドル建てとの地位が逆転した。円建ては30％を下回り，
逆にドル建ては60％を上回ることになった。それはまた，アジア域内通貨建
て借入れが分散化しながらも収縮する構造をもたらして，ＡＤＢの受信機能
の域外ことにアメリカ経済への依存を強めさせていった。
第４の特徴は，90年代超低金利下，円建て借入れが他の主要通貨建てより
も低利の資金調達を可能にしたことである。表８での92年の最大15億ドル強
の借入れの場合，東京市場での借入れ金利は5.625％～6.00％，ユーロ市場
でも5.625％であった。この時のドル建て借入れはアメリカ市場6.50％，ユ
ーロ市場7.50％と１％以上高利であった。また98年の10億ドル強のユーロ市
場私募債借入れの場合もドル建てが5.37％であったのに対して，円建ては
1.15％と4.10％の低水準であった。償還期間についての特徴はみられなかっ
たものの，低利性については90年代以降一貫して保持された。ＡＤＢはこの
低利性を前述したように東京市場からユーロ市場での活用にシフトさせる一
方で，低利な円建てよりも安定したドル建てにシフト増強していったのであ
る。
桃山学院大学経済経営論集 第44巻第３号262
）ＯＣＲ出資と「ジャパン・マネー」
わが国のＯＣＲ出資は，90年代以降一貫して加盟国中最大であった。こと
に第４次増資（授権資本を232億ドルから480億ドルに増資）が行われた94年
は，表10のように，出資総額の27％弱に達した。それ以降収縮して，アジア
域内出資への支持も後退するが，2000年16％弱と突出した状況に変わりはな
かった。
同時に90・91年及び96年以降はアメリカと同規模におかれた。この均衡状
態は払込み資本についても保持された。表10の応募済み資本に対して，93年
までは12％，94年以降は７％を出資拠出国債と各年度の経済協力費をもって
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表９ アジア開発銀行の主要通貨建て借入れ残高の推移
（単位：100万ドル，％)
1990 95 96 97 98 99 2000
日本円 3,102 6,496 5,814 5,207 6,536 6,550 5,531
(37.8) (44.4) (42.4) (29.7) (27.5) (24.9) (21.8)
新台湾ドル － 95 349 294 298 623 591
(－) (0.6) (2.5) (1.7) (1.3) (2.4) (2.3)
オーストラリアドル － － － － 614 969 838
(－) (－) (－) (－) (2.6) (3.7) (3.3)
米ドル 1,370 4,687 4,618 8,877 12,274 14,789 15,491
(16.7) (32.0) (33.7) (50.6) (51.6) (56.3) (61.1)
スイスフラン 1,329 1,559 1,261 1,043 1,214 1,013 844
(16.2) (10.7) (9.2) (5.9) (5.1) (3.9) (3.3)
ユーロ － － － － － 773 715
(－) (－) (－) (－) (－) (2.9) (2.8)
その他 2,414 1,799 1,655 2,121 2,844 1,552 1,330
(29.7) (12.3) (12.2) (12.1) (11.9) (5.9) (5.4)
うちアジア域内通貨 － 297 289 251 648 456 320
(－) (2.0) (1.4) (1.4) (2.7) (1.7) (1.3)
合計 8,215 14,636 13,697 17,542 23,780 26,269 25,340
(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
（資料）・アジア開発銀行『年次報告』各年版
負担しており，96年以降はアメリカと同額をあてている。
1980年代わが国の出資増強＝票数拡大に対して，アメリカはＡＤＢの意思
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表10 主要国の応募済み
1990 91 92
応募済み資本 票数(％) 応募済み資本 票数(％) 応募済み資本 票数(％)
日本 3,427 (14.98) 12.39 3,446 (14.92) 12.32 3,796 (16.44) 13.53
中国 1,622 (7.09) 6.08 1,631 (7.06) 6.03 1,568 (6.79) 5.81
インド 1,593 (6.96) 5.98 1,602 (6.94) 5.93 1,540 (6.67) 5.72
その他域内国 7,902 (34.53) 40.27 7,949 (34.41) 40.23 7,642 (33.07) 39.16
域内国計 14,544 (63.56) 64.72 14,628 (63.33) 64.51 14,546 (62.97) 64.22
アメリカ 3,427 (14.98) 12.39 3,446 (14.92) 12.32 3,673 (15.90) 13.11
カナダ 1,317 (5.75) 5.01 1,324 (5.73) 4.97 1,272 (5.51) 4.79
ドイツ 1,089 (4.76) 4.21 1,095 (4.74) 4.18 1,052 (4.56) 4.03
その他域外国 2,507 (10.95) 13.67 2,607 (11.28) 14.02 2,557 (11.06) 13.85
域外国計 8,340 (36.44) 35.28 8,472 (36.67) 35.49 8,554 (37.03) 35.78
合計 22,884(100.00) 100.00 23,100(100.00) 100.00 23,100(100.00) 100.00
96 97 98
応募済み資本 票数(％) 応募済み資本 票数(％) 応募済み資本 票数(％)
日本 7,925 (16.05) 13.20 7,451 (16.05) 13.20 7,775 (16.05) 13.19
中国 3,272 (6.63) 5.66 3,076 (6.63) 5.66 3,210 (6.63) 5.65
インド 3,215 (6.51) 5.57 3,022 (6.51) 5.57 3,154 (6.51) 5.56
その他域内国 16,841 (34.12) 40.50 15,832 (34.12) 40.50 16,657 (34.37) 40.83
域内国計 31,253 (63.31) 64.93 29,381 (63.31) 64.93 30,796 (63.56) 65.23
アメリカ 7,925 (16.05) 13.20 7,451 (16.05) 13.20 7,775 (16.05) 13.19
カナダ 2,656 (5.38) 4.66 2,497 (5.38) 4.66 2,606 (5.38) 4.65
ドイツ 2,197 (4.45) 3.92 2,065 (4.45) 3.92 2,155 (4.45) 3.91
その他域外国 5,337 (10.81) 13.29 5,017 (10.81) 13.29 5,024 (10.57) 13.02
域外国計 18,115 (36.69) 35.07 17,030 (36.69) 35.07 17,560 (36.45) 34.77
合計 49,368(100.00) 100.00 46,411(100.00) 100.00 48,456(100.00) 100.00
（注）・その他の域内国は2000年の場合インドネシア・韓国等40ヵ国・地域，
（資料）・アジア開発銀行『年次報告』各年版
決定における日米均衡を要求してきたが44)，90年代以降もこれが基調となっ
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資本と議決権
（単位：100万ドル，％)
93 94 95
応募済み資本 票数(％) 応募済み資本 票数(％) 応募済み資本 票数(％)
3,792 (16.44) 13.53 8,061 (26.74) 21.75 8,209 (19.06) 15.60
1,566 (6.79) 5.81 1,664 (5.52) 4.78 3,389 (7.87) 6.65
1,538 (6.67) 5.71 1,635 (5.42) 4.70 3,330 (7.73) 6.54
7,635 (33.07) 39.29 9,578 (31.76) 38.51 14,146 (32.83) 39.49
14,531 (62.97) 64.34 20,938 (69.44) 69.74 29,074 (67.49) 68.28
3,669 (15.90) 13.10 4,031 (13.37) 11.06 4,104 (9.53) 7.98
1,271 (5.51) 4.78 1,351 (4.48) 3.95 2,751 (6.39) 5.47
1,051 (4.56) 4.02 1,117 (3.71) 3.33 2,275 (5.28) 4.58
2,554 (11.06) 13.76 2,714 (9.00) 11.92 4,874 (11.31) 13.69
8,545 (37.03) 35.66 9,213 (30.56) 30.26 14,004 (32.51) 31.72
23,076(100.00) 100.00 30,151(100.00) 100.00 43,078(100.00) 100.00
99 2000
応募済み資本 票数(％) 応募済み資本 票数(％)
7,584 (15.93) 13.09 7,195 (15.89) 13.05
3,131 (6.58) 5.61 2,971 (6.56) 5.59
3,077 (6.46) 5.52 2,919 (6.45) 5.50
16,470 (34.61) 41.13 15,741 (34.77) 41.38
30,262 (63.58) 65.35 28,826 (63.67) 65.52
7,584 (15.93) 13.09 7,195 (15.89) 13.05
2,542 (5.34) 4.62 2,412 (5.33) 4.60
2,102 (4.42) 3.88 1,994 (4.41) 3.86
5,107 (10.73) 13.06 4,844 (10.70) 12.98
17,335 (36.42) 34.65 16,445 (36.33) 34.49
47,597(100.00) 100.00 45,271(100.00) 100.00
その他の域外国はフランス・イギリス等13ヵ国
44) Dennis T. Yasutomo, Japan and The Asian Development Bank : Multilateral aid policy
in transition, Bruce M. Koppel and RobertＭ. Orr, ed. Japan’s Foreign Aid, Westview
て，わが国の出資動向を牽制し続けた。だから94・95年と日米間の出資格差
が生じるものの，96年以降均衡状態を回復して双方同率の票数を保持した。
表10のように2000年には日米とも最大の13.05％を得ている。しかしこのこ
とは欧米の利害ことにアメリカの抵抗からＯＣＲの第４次増資をそのものを
難航させたように，混沌とした増資の行方を暗示するものでもあった。
ただこの「ジャパン・マネー」をもとにＡＤＢの意思決定における日本の
突出した地位は，旧大蔵省ＯＢによるＡＤＢ総裁の専有をはじめ運営機構と
の人的な結びつきによっても増幅された45)。1990年２月15日現在ではあるが，
わが国からのＡＤＢ専門職員は62人（アメリカ63人)，そのうち旧大蔵省出
身の最大５人をはじめ日本企業からの出向も指摘された46)。それによると，
旧第一勧銀・富士・三和等の都銀及び日本工営などコンサルタント業界の出
身が多く含まれた。これについてはまた，日本企業がＡＤＢを訓練機関や開
発プロジェクトの内部情報として利用していること，あるいはトップポスト
を通して，ＡＤＢの活動分野を日本企業にそったものにしているのではとい
った批判も指摘された。この「ジャパン・パワー」批判は日本のジャーナリ
ズムも認めるところであって，融資や資金調達に関わる主要ポストへの官民
進出によって，日本がＡＤＢの実質的な主導権をとりつつある，と伝えたり
した47)。日本財政による最大のＯＣＲ出資をもとに，投票権と人的な結びつ
きを通して，強固な「ジャパン・パワー」が形成されてきたといえるが，そ
れだけにアメリカとの出資調整はＡＤＢの意思決定過程をいっそう複雑なも
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45) ｢あらゆる国際機関のなかでＡＤＢほど日本，殊に大蔵省の突出しているところ
はない。歴代の総裁はすべて大蔵省ＯＢ，年次総会も日本の蔵相の日程を考えて
日本のゴールデンウィークに開催する。専門職員六百人余の一割は日本人でしか
も中心ポストに就いている。『日本の大蔵省は最近，ＡＤＢへの出向人事を地方
出先機関並に軽く考えている』と，その“おごり”の姿勢を批判する声も出てい
る｣（｢日本経済新聞」1993年５月３日)。Ｄ.ヤストモも同様の評価をしている
(Dennis T. Yasutomo, ibid. p. 324）
46) Dennis T. Yasutomo, ibid. pp. 321323
47) このことを示唆しているともとれるが，アメリカの反対を抑えて，天安門事件後，
ＡＤＢは日本のＯＤＡと足並みをそろえて対中援助再開を報じた（｢朝日新聞」
1992年５月７日)。
のにしたのである。
④「ジャパン・マネー」の膨張構造
このように1990年代以降ＡＤＦ拠出に代表される「ジャパン・マネー」が
増大したについては，第１に，アジアでのソフト資金需要が強まったことで
ある。前述したように90年代冷戦終結に伴う経済のグローバル化はアジアに
おける南々格差を拡大した。一次産品価格の低迷，開発資金不足に伴う南西
アジアでの貧困問題が進んだ。その一方で，東南アジア経済は急成長したも
のの中国等での地域格差や公害問題等成長のひずみを顕在化させて，人材開
発・持続的開発への支援を促した。さらに97年の金融通貨危機は東アジアで
の貧困拡大・経済悪化をもたらしていっそう大量で広域的なアジア支援を必
要とした。それによってＡＤＦの第６次以降の定期補充が拡大した。特に金
融セクター技術協力に伴うＪＳＦ増強，前述した新宮澤構想の一環として債
務保証・利子補給等のためのＡＣＣＦが設置された。また冷戦後モンゴル・
ベトナム等の市場経済化，カンボジア和平復興もソフト援助を促した。
第２はわが国の積極的なＡＤＢ政策である。それは80年代後半の資金還元
策を契機に加速した。ＡＤＦはわが国の対外収支対策，直接投資増強の触媒
として，87年以降13億ドルの拠出を受けることになった。もっともそれは経
常黒字の調整であって，従来からの援助要請主義等受動的な政策スタンスを
変えるものではなかったから，ＡＤＢ政策の積極化については「精神分裂症
気味」と指摘されたりした48)。そのうえに90年代以降はＯＤＡ第４次第５次
中期目標と，前稿でみた多国間援助の増進・多様化方針によってＡＤＢ拠出
を促した。もっともこれは財政危機の重圧のもとでＡＤＦ拠出が節約されて
いるように，政策的な余地は狭まってきている。
第３は，円高トレンドに伴うドルベースの膨張である。前述したようにＡ
ＤＦ拠出は各年末の対ドルレートで調整したものであるが，90年代の円ベー
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48) Dennis T. Yasutomo, ibid. p. 309
ス拠出額は，前稿で表示したように，97年度以降269億円が均等分割拠出さ
れた。これが98年から99年末の円高によって，表５でみたように米ドル換算
の追加拠出額は98年の２億ドル弱から99年の2.5億ドルに膨張した。90年代
前半の円高過程においても，表５の年末現在高は90年の61億ドルから95年
105億ドルへと44億ドルも増大した。この間追加拠出が示されていない91年
と93年は，円高による膨張をそのまま示すことになった。90年代日本の経常
黒字の急増やアメリカの金利引下げが，円高を通して「ジャパン・マネー」
をかさ上げした。
第４点として，アメリカの消極的な拠出・増資に対する「ジャパン・マネ
ー」の調整負担がその優位を増進させた。アメリカはＡＤＦ拠出シェアの維
持を強調しながら，その水準は表５のように11－14％にとどまるものであっ
た。投票権を伴わないＡＤＦ拠出についてはＯＣＲ以上に圧縮していった。
この抑制基調には80年代以来の「２つの赤字」と「援助疲れ｣，90年代冷
戦型援助の後退とＯＤＡ予算節約圧力が働いたことはいうまでもない。加え
てアメリカは対ＡＤＢスタンスを政治的戦略性，市場経済化・民主化，民間
主導開発において，開発金融におけるＡＤＢの優先・拡大を牽制して，アジ
ア域内資金の活用を主張した。このスタンスは，90年代ＡＤＢ年次総会にお
いてアメリカ代表がしばしば表明したところでもあった49)。だからＡＤＦ財
源補充についてもその運用やアジアとの責任分担との兼ね合いから，負担軽
減・抑制を求めた。90年代後半の第７次補充においても，特にアメリカはア
ジアＮＩＣｓの拠出負担増とＯＤＲ利益剰余の繰入れによる負担転嫁を主張
した50)。
このアメリカの消極姿勢にはアジア途上国の反発を招いて，ＡＤＦ補充問
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49) 『国際金融』平成４年８月１日，同平成５年９月１日，同平成６年６月15日など
での総会報告参照。またＯＣＲ第４次増資についても，発展著しいアジア地域に
援助が必要なのか，発展地域での民間部門・市場経済育成主体援助，教育・文化
等評価困難なＡＤＢ融資の拡大等が，アメリカの基本的な批判点であった（｢日
本経済新聞」1993年５月３日)。政治的にはクリントン政権下ことに議会共和党
がＡＤＢ出資・拠出に反発した（｢日本経済新聞」1995年３月20日)。
50) 日本輸出入銀行『海外投資研究所報』1996年９月，5152ページ
題を難航させるなかで，日本政府は当初来の日米協力スタンスにたって，ア
メリカの拠出補填の姿勢をとったが，そこには日米貿易摩擦への配慮が働い
たものとみられたりした51)。対米経済戦略の意味合いも込めて，｢ジャパン
・マネー」は調整的・協調的に突出した拠出実績を保持しつづけたのである。
第５に，ＡＤＢの円建て借入れそのものは収縮していったが，円建て債の
発行を活性化した意味では，ことに90年代前半の外債規制の緩和・撤廃があ
った。その基調は先述したように円の国際化，金融の自由化あるいは円高対
策と，84年５月円ドル委員会報告後の緩和路線にそったものであることはい
うまでもない。具体的には，先述したユーロ円債に対する非居住者の「90日
間還流制限」の撤廃（94年）に加えて，92年のサムライ債適債基準の緩和
（96年に撤廃）による起債対象の拡大，93年度の旧資金運用部の外債引受け
枠の拡大（1000億円→3000億円)，95年度のサムライ債に対する包括届出制
度（１年間有効）の導入による機動的起債等が続いた。これらは，ＡＤＢ債
にとってユーロ市場の比較優位を顕在化させて，東京市場からの転出の契機
ともなったが，｢ジャパン・マネー」借入れの多様化を促すことになったの
である。
以上の膨張・拡張構造をもとに，｢ジャパン・マネー」はＡＤＢに最大の
財源基盤を提供するとともに，それと一体化した「ジャパン・パワー」を通
して，ＡＤＢの資金運用を方向づけていったのである。
（たけはら・のりお／経済学部教授／2003年１月14日受理）
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In making increase of ODA request in 1960’s and cooperation assist system of
U.Ｓ.A. to be a bottom-current, Asian Development Bank (ADB) was established
in 1966. And ADB had large features from the beginning. It was to absorb funds
except for Asia. Simultaneously, the fact intensified the inside antagonism in the
decision making of ADB. Fiscal resources of ADB were formed with this reflec-
tion. So that the paid-up capital of ADB is being condensed by a reduction de-
mand of Europe and America. ADB expands borrowing function with it.
In the meantime, Asian Development Fund (ADF) and the special fund is
mainly supported by the Japan finance. Such fiscal resources of ADB are
medium-scales between Inter-American Development Bank and African Devel-
opment Bank. In addition, features of the ADB fiscal resources are ADB hyper-
trophic and expansion trend of the borrowing function.
Then, after 1990’s, the Japan money offered the largest fiscal resources of
ADB. Moreover, the Japan money becomes for the Asian money, since there is
seldom the ADF burden from Asia. So, the Japan money in the special fund be-
comes more large existence.
And, ADB was shifted it in the latter half in 1990’s for the borrowing from
Euromarket. So, the withdrawal of the yen bond of ADB was done. The yen bor-
rowing was also rapidly contracted.
The Japan money was the largest fund for OCR. Simultaneously, it formed the
firm Japan power with suffrage and human connection.
Then, there was the increase of such Japan money by four factors. To be with,
that demand of soft funds are intensified in Asia. Next factor was positive ADB
Japanese Multilateral Aid
and Asian Development Bank (2)
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policy of Japan and strong yen trend, in the third, negative burden of U.S.A., and
final factor was the deregulation of foreign bond.
